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 درباره ما
 

با مجوز رسمی از  1384فعالیت خود را از سال شرکت کارگزاري آگاه 
سازمان بورس و اوراق بهادار آغاز نمود. در راستاي گسترش ارائه 

گذاران و با اي مدیریت دارایی به طیف وسیعی از سرمایهخدمات حرفه
مند، شفاف و مبتنی بر اعتماد و تعهّد، هدف ایجاد ساختاري قانون

هاي گذشته به فعالیت در این زمینه پرداخته کارگزاري آگاه طی سال
 است.

و مطابق قوانین جدي اعلامی  1397سبدگردان آگاه در سال شرکت 
ي فعالیت تأسیس و تحت نظارت سازمان بورس و اوراق بهادار، به ادامه

گذاران پردازد. تیم مدیریت دارایی آگاه، منابع سرمایهمدیریت دارایی می
هاي فردي یا سازمانی، را به صورت اختصاصی و متناسب با ویژگی

شده، در مجموعه ي، افق زمانی و اهداف تعیینپذیرسطح ریسک
هاي طلا و انواع ائواع اوراق شامل صندوقها متنوعی از انواع صندوق

بهادار شامل سهام، اوراق با درآمد ثابت، گواهی سپرده کالایی و 
کنند تا گذاري میچنین قراردادهاي آتی شاخص و کالا سرمایههم

هاي مربوطه، کسب تخصص در حوزهبتوانند بدون نیاز به صرف وقت و 
هاي این شرکت گذاريسرمایه مند شوند. اي دارایی بهرهاز مزایاي حرفه

هاي تحت نظارت سازمان بر اساس قوانین، باید به طور کامل در دارایی
 هاي بانکی انجام شود. بورس و اوراق بهادار یا سپرده

ها انجام افراد یا شرکت گذاري شده نیز به نام و در مالکیتمبالغ سرمایه
گذاري گذاري شده، نزد شرکت سپردهسرمایه شود. کلیه داراییمی

مرکزي نگهداري و گزارش آن در هر لحظه، مستقیم و شفاف قابل 
 باشد. دریافت می

تیم مدیریت دارایی آگاه با استفاده از رویکردي جامع بع تحلیل بازارها 
ها ها و عوامل تأثیرگذار بر آن، شرکتبا تمرکز بر بازار سرمایه، صنایع

گذاري را شناسایی و همراه با تأکید جدي بر پرداخته و با در نظر سرمایه
اصول مدیریت ریسک حفظ سرمایه، با انعقاد قرارداد رسمی، به ارائه 

 پردازد.گذاران حقیقی و حقوقی میخدمات مدیریت دارایی به سرمایه
گران، تیم باشد: تیم تحلیلمی تیم اجرایی 3ساختارهاي شامل 

هاي مدیریت، هاي فوق داراي تخصصسبدگردانان و تیم پشتیبانی؛ تیم
چنین گذاري و مهندسی مالی هستند. همپرتفولیو، حسابداري، سرمایه

 حضور دارند.  CFAها در برنامه برخی از اعضاي این تیم
 لازم به ذکر است که محیط حقوقی حاکم بر عملیات شرکت،

، توسعه ابزارها و نهادهاي 1384هاي: بازار اوراق بهادار مصوب قانون
هاي سازمان بورس و و قوانین و دستورالعمل 1388مالی جدید مصوب 

 باشد.اوراق بهادار می

 

 

 

 

 سابقه خدمات مدیریت دارایی سال 12بیش از 

 گذارسرمایه 43,000بیش از 

میلیارد ریال دارایی در قالب      74,000مدیریت بالغ بر 
 گذاري سبدهاي اختصاصیهاي سرمایهصندوق

گذاري (در سهام، با صندوق سرمایه 12تأسیس و مدیریت 
 درآمد ثابت، مختلط، نیکوکاري و قابل معامله)

 گذاري اختصاصیسبد سرمایه 210مدیریت بیش از 

 سال 12صندوق آگاه طی  %32000کسب بازدهی بیش از 

گذاري سرمایه ناز سوي سازمان بورس در بین تمامی مدیرا برترین مدیرکسب عنوان 
 هاصندوق
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 خلاصه مدیریتی
 

 درصد رشد داشته است. 4همچنان تعداد معاملات مسکن بسیار پایین است، قیمت متوسط مسکن در شهر تهران هم  •
 
 هزار تومان. 26تا  24انتظار نوسان قیمت دلار بین  •

 
اثربخشی واکسن کرونا از طرفی و تضعیف دلار از سمت دیگر باعث شده است که شاهد رشد قابل توجه قیمت محصولات کالایی در بازارهاي  •

 المللی باشیم. بین
 

پایان سال شود تا بینی میرسد. پیشبا توجه به نزدیک بودن تصویب بسته حمایتی اقتصاد آمریکا افت قیمت طلا دور از ذهن به نظر می •
 دلار باقی بماند. 2100قیمت طلا در محدود  2021

 
ها براي بازگشت به برجام است و آمریکا هم انتظار دارد ایران به تمامی تعهدات برجامی خود برگردد تا مذاکره ایران خواهان لغو تمامی تحریم •

ز سمت آمریکا انجام شده است، اما باید دید در بلند مدت وضعیت را شروع کند. هرچند اقداماتی در زمینه نزدیک شدن به مذاکره و دیپلماسی ا
 مذاکره به کدام سمت خواهد رفت.

 
 4200شویم. ظاهرا تغییر خاصی در بودجه رخ نخواهد داد و سال بعد هم ارز به مراحل پایانی تصویب لایحه بودجه در مجلس نزدیک می •

 بر درآمدهاي نفتی هم همچنان پا برجاست. براي کالاهاي اساسی برقرار است، همچنین تکیه دولت

 
هاي جهانی و احتمال رشد سودآوري + باعث کاهش شدید نقدشوندگی بازار شد. با توجه به رشد قابل توجه قیمت6تا  -2تغییر دامنه نوسان به  •

 هاي کالایی، فرصت خوبی براي بازگشت بازار به روند صعودي خواهد بود.بسیاري از شرکت

 
 درصد رسیده است. 22درصدي به محدوده  10ر بدهی در ماه گذشته با رشد شاخص بازا •
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 )99ماه  بهمن به منتهى( گذشته لسا یک در ازىمو ىهازاربا ماهانه هىزدبا خلاصه
 

 

        
 

 

 

17%
7%

35% 43%
29%

51%

-8% -9% -11% -5%

7%

-20%

8%

-40%
-20%

0%
20%
40%
60%

ن 
هم

ب
98

ند 
سف

ا
98 ن 

ردی
فرو

99 ت 
هش

دیب
ار

99

داد 
خر

99

یر 
ت

99 داد 
مر

99 ور 
هری

ش
99

هر 
م

99

ن 
آبا

99

ذر 
آ

99 ي 
د

99 ن 
هم

ب
99

بازدهی ماهانه سهام

8% 14%
3%

21%
4%

31%

4%
21% 15%

-13% -7% -15%

17%

-20%
0%

20%
40%
60%

ن 
هم

ب
98

ند 
سف

ا
98 ن 

ردی
فرو

99 ت 
هش

دیب
ار

99

اد 
خرد

99

یر 
ت

99 اد 
مرد

99 ور 
هری

ش
99

هر 
م

99

ن 
آبا

99

ذر 
آ

99 ي 
د

99 ن 
هم

ب
99

بازدهی ماهانه سکه

98بهمن  98اسفند  99فروردین  99اردیبهشت  99خرداد  99تیر  99مرداد  99شهریور  99مهر  99آبان  99آذر  99بهمن 
0%

100%

200%

300%

400%

500%

600%

700%

99مقایسه بازدهی یکساله بازارها منتهی به بهمن 

شاخص سهام دلار سکه مسکن

4% 9%

-2%

11% 12% 10% 11% 5% 10%
2%

-1%

2% 4%

-20%
0%

20%
40%
60%

ن 
هم

ب
98

ند 
سف

ا
98 ن 

ردی
فرو

99 ت 
هش

دیب
ار

99

اد 
خرد

99

یر 
ت

99 اد 
مرد

99 ور 
هری

ش
99

هر 
م

99

ن 
آبا

99

ذر 
آ

99 ي 
د

99 ن 
هم

ب
99

بازدهی ماهانه مسکن

10% 5% 2%
14% 7%

19%
3%

19%
9%

-9% -5%
-13%

13%

-20%
0%

20%
40%
60%

ن 
هم

ب
98

ند 
سف

ا
98 ن 

ردی
فرو

99 ت 
هش

دیب
ار

99

داد 
خر

99

یر 
ت

99 داد 
مر

99 ور 
هری

ش
99

هر 
م

99

ن 
آبا

99

ذر 
آ

99 ي 
د

99 ن 
هم

ب
99

بازدهی ماهانه دلار



 
 

 
 6 

 گذاري در بازارهاي موازيانداز سرمایهچشم
 

 مسکن
در این بازار ادامه دارد. طبق آمار سامانه معاملات مسکن وزرات مسکن و شهرسازي، در ماه شدید  دمسکن نیست و رکوهمچنان خبر خاصی در بازار 

هزار تومان  500میلیون و  28درصدي به  4معامله در شهر تهران انجام شده است. قیمت متوسط مسکن در این ماه هم با رشد  2000بهمن تنها حدود 
 رسیده است.
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ساله آن در شهر تهران بالاتر  11واحد است. همچنین قیمت دلاري مسکن هم از میانگین  48نسبت قیمت به اجاره مسکن در شهر  تهران در حال حاضر 
 دهنده ادامه رکود در بازار مسکن خواهد بود. ها نشانرفته است. همه این
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 ارز
 25رشد  کیشده است. بعد از آن با  تیحما یقبل يتومان افت کرده و در کف ها 21000بلندمدت تا محدوده  يدلار بعد از شکست خط روند صعود

آن نشده است. به نظر  يدلار است و موفق به قرار گرفتن بالا کیتومان مقاومت استات 26500محدوده  است. دهیتومان رس 26000به محدوده  يدرصد
 .آن خواهد بود يها تیتومان از حما 23000و  24500 نصورتیباشد در ا شتریر دلار بفشار فروش د شیاحتمال افزا رسد یم

 

 اقتصاد جهانی
 

 از باشیم؛ شاهد کامودیتی بازارهاي بر را آن مثبت اثر و باشیم داشته آمریکا در را حمایتی بسته تصویب آینده ماه در که رودمی انتظار
 عرضه خوردن برهم و کامودیتی بازارهاي در معاملات حجم بودن عمقکم و چینی نو سال تعطیلات درگیر آینده ماه از نیمی در بازار طرفی،

 خواهد باعث همین و بازگردد نرمال حالت به شرایط که برد خواهد زمان هفته یک حدود تعطیلات، از پس آن، بر علاوه بود؛ خواهند تقاضا و
 بازار پس از تعطیلات سال نو، نوساناتی را در بازار کامودیتی شاهد باشیم.به احتمال زیاد تا برگشتن کامل چین به  شد

 نفت
شود. از طرفی هم اوپک تولید خود را اثرات مثبت واکسن کرونا که موجب افزایش رفت و آمدها و تقاضا براي مصرف نفت می

  افزایش نخواهد داد و به فروختن نفت کمتر در قیمت بیشتر راضی خواهد بود.
 کند، تا انتهاي ماه مارس وضعیت به همین صورت باقی خواهد ماند.سرماي هوا در اروپا از قبات یا افزایش قیمت گاز حمایت می گاز 

 اضافه شدن تقاضاي چین بعد از تعطیلات و کاهش تولید از سمت آمریکا باعث افزایش قیمت در کوتاه مدت خواهد شد. اتیلن

  اتیلن و افزایش تقاضا در بازار باعث افزایش قیمت این محصولات شده است.کاهش عرضه پلی  اتیلنپلی

 افزایش عرضه از سمت ایران باعث ایجاد فشار بر روي قیمت شد اما تقاضاي کره جنوبی از کاهش قیمت جلوگیري کرد. متانول

 مس
هاي افزایش قیمت مس خواهد ، محرك ادامه روند تضعیف دلار و همچنین اضافه شدن تقاضاي چین پس از تعطیلات سال نو

 بود

 فولاد
گذاري در زیر ساخت توسط تضعیف دلار، افزایش تقاضا براي ساخت و ساز در چین و همچنین احتمال تصویب طرح هاي سرمایه

 آمریکا باعث تداوم روند صعودي فولاد خواهد شد.
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 طلا
چنانی نداریم و افزایش تقاضا براي خرید جواهرات، ادامه انتظار افزایش قیمت آنمدت طلا کمی تغییر روند داده است؛ براي طلا در کوتاه

مدت جلوگیري کند؛ هاي مرکزي فعلاً از ریزش قیمت طلا در کوتاهافتاده خرید طلا از طرف بانکروند تضعیف دلار، افزایش تقاضاي عقب
تبع قیمت طلا نیز براي پوشش تورم رات تورمی را بالا خواهد برد و بهاز طرفی بسته حمایتی آمریکا نزدیک است و تصویب نهایی آن انتظا

داري آمریکا براي چاپ هاي مرکزي دنیا توسط فدرال رزرو آمریکا و وزیر خزانهافزایش پیدا خواهد کرد. موضوع مهم دیگر، ترغیب دیگر بانک
تنها براي طلا، که براي تمام کامودیتی ها مبنی رشد انی نهپول بیشتر است که در صورت عملی شدن حتی بخشی از آن، افزایش تورم جه

 دلار بر انس است. 2100در محدوده  2021انداز بلندمدت طلا تا آخر سال خواهد بود. چشم
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بودیم. هر هزار تومان  25ر به محدوده درصدي قیمت سکه در ماه گذشته به دلیل بازگشت قیمت دلا 17در بازار داخلی هم شاهد افزایش 
در بازار داخلی با توجه به نبود انتظار رشد  .هم شد ٪10چند این رشد، با توجه به کاهش انس جهانی، باعث افزایش حباب سکه تا محدوده 

 قیمت دلار در کوتاه مدت، رشد قابل توجهی براي طلا در بازار داخلی نداریم.

 

 

 وضعیت اقتصاد کلان ایران

 سیاسی
هاي غربی و درصدي و تولید اورانیوم فلزي توجه طرف سازي بیستها و بازگشت به غنیهاي اخیر با قانون اقدام راهبردي براي لغو تحریمهفتهایران در 

نوعی سقف اند و به کردن زمین بازي و موضع خود بودههاي متعدد در حال مشخصاي ایران جلب کرده است. طرفین با مصاحبهآمریکا را به پرونده هسته
هاي رمانو ف 2017و بازگشت به دوره پیش از ها ها خواهان رفع تمامی تحریمکنند. ایران تقریبا یکپارچه از رهبري تا دیپلماتهاي خود را مطرح میخواسته

در حالی که آمریکا ابتدا خواستار  »هعد، اقدام و سپس جلسهت« ران را این چنین خلاصه کرده است:اجرایی ترامپ هستند. ظریف روند مورد درخواست ای
بک، حضور در دوره بعدي مذاکرات گرفتن نامه قبلی تیم ترامپ مبنی بر آغاز فرآیند اسنپرعایت برجام از سوي ایران شده است و فعلا سه قدم ابتدایی پس

هاي قطر به کشور جنبه ارسال پیام  ي با سفر وزیر امورخارجهاهاي ایرانی در نیویورك را برداشته است. این مبادلات رسانهو لغو محدودیت تردد دیپلمات
دهد احتمالا فعلا گشایشی صورت نگرفته است. اگر روند ها توسط طرفین نشان میتر نیز به خود گرفت. پافشاري بر مواضع و بیان مکرر خواستهنهانی

صدایی  پالس اخیر خلاصه شود احتمالا هم 3د ادامه یابد و اقدامات به همین اسفن 5نظر ایران یعنی ي زمانی مد  -محدودهتفاوتی فعلی آمریکا به بی
ها در آخرین الحاقی به منظور فشارهاي لفظی به ایران براي حضور در مذاکرات افزایش یابد. این روند فشارها و مشوقپروتکل  قیپس از تعلاروپا و آمریکا 

 لیتحم رانیا ریاخ ياهسته يهااز اهداف گام یکی رسد کهژاپن رسیده است. البته اینطور به نظر میتحولات به آزادشدن منابع ایران در کره جنوبی و 
شدن موضع  . در واقع ایران با توجه به نزدیکنرود يااست که مسائل مورد مناقشه فراتر از برنامه هسته یدستور کار مشخص بر روند مذاکرات احتمال کی

بست بخورد، احتمال ایجاد اجماع پیرامون ایران به شدت بالاتر گدار وارد مذاکره با آمریکا شود و مذاکره به بنند اگر بیدادو سوي اقیانوس اطلس، می
 است. 
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 یکاماه آخرین پازل تیم سیاست خارجی بایدن تکمیل شد و رابرت مالی نماینده ویژه در امور ایران شد. مالی در دور پیش مذاکرات ایران و آمردر بهمن
عملگرا بوده باشد که به شدت منطقی و دموکرات میهاي طیف چپ حزب حضور داشت، در دوره ترامپ با مقامات ایرانی ارتباط داشت و از جمله دیپلمات

 است.

یه مبهم بودیم که به اللمی انرژي اتمی به ایران سفر کرد که پس از این سفر شاهد یک بیاناسفندماه نیز رئیس آزانس بین 5درست دو روز پیش از موعد 
ها بر قرار خواهد بود. طبق صحبت ماه آینده دسترسی 3کل الحاقی را متوقف کرده است و در عمل تا ان تنها در ظاهر پایبندي به پروترسد ایرنظر می

ماه  3شود اما براي اي ایران متوقف میستههاي هها و تصاویر سایتالمللی انرژي دسترسی آنلاین آژانس به دادهآبادي نماینده ایران در آژانس بینغریب
ها در اختیار آژانس قرار بگیرد. مجلس این توافق را تخطی دولت شود تا در صورت بازگشت ایفاي تعهدات برجامی دادهها ضبط و نگهداري میتمام داده

ان انرژي اتمی به قوه قضائیه به منظور محاکمه شد. با وجود جمهور و رئیس سازمها دانست و خواستار معرفی رئیساز قانون راهبردي براي لغو تحریم
اي بوده است. براي تفسیر تاثیر این توافق رسد این توافق فراقوهاعتراضات مجلس با توجه به موضع رهبري در حل مسئله بین دولت و مجلس به نظر می

 سه ماه دیگر نیز تمدید شده است. العجلضربرسد در عمل این اما به نظر می هاي آتی آمریکا و طرف اروپایی بود.احتمالا باید منتظر واکنش و صحبت

دهد در بلندمدت با توجه به برنامه آمریکا براي کاهش دخالت خورده برجام براي آمریکا و اروپا نشان میسازي جهانی بایدن و تجربه شکستالبته اجماع
هایی از برنامه و  موضع مدت باید به دنبال نشانهفراتر از هیاهوي کوتاه حل مسئله ایران مصمم هستند. برايو حضور مستقیم در خاورمیانه، آمریکا و اروپا 

 هاي فراتر از برجام بود.نهایی طرفین پیرامون موضوع

 

 بودجه
 ونیسیکه کم یطیشود؛ در شرا یم کیخود نزد بیتصو یانیدولت و مجلس، کم کم به مراحل پا ییفراوان و قدرت نما يبا کش و قوس ها 1400بودجه 

 بودجه حهیلا يدرصد 47 شیدولت (هر چند افزا شنهادیها نسبت به پ نهیهز دیدولت و البته رشد شد يشنهادیپ حهیفراوان در لا راتییمجلس با تغ قیتلف
آن را به دولت بازگرداند، اکنون با بازگشت  حه،ی) و سپس رد لادیآ یو نگران کننده به حساب م ادیز يدولت نسبت به قانون بودجه سال گذشته، خود رشد

مثل سابق  ستردهگ راتییآن و عدم تغ بیمجلس به دنبال تصو ،یقبل يشنهادیپ حهیمعنادار نسبت به لا رییدولت به مجلس و عدم تغ یاصلاح حهیلا
اشاره  یپزشک زاتیدارو و تجه ،یاساس يواردات کالاها ياز بودجه برا یتومان 4200حذف ارز  ای يتوان به ماندگار یم ،یهست. از جمله موارد اختلاف

موضوع هست و دولت مکلف  نیبه ا یدلار ارز اختصاص اردیلیم 8که  يشدن است؛ به نحو ییرسد خواسته دولت در حال اجرا یبه نظر م تایکرد که نها
موارد مذکور اقدام  یحینرخ ارز ترج یجیتدر شیکشور نسبت به افزا یالملل نیو ب یاجتماع ،ياقتصاد طی، متناسب با شرا1400دوم سال  مهیشده از ن

سابق و تورم مورد انتظار در  يها تورمشود و انباشت آن بر  یم يادیمنجر به تورم ز 1400ارز از بودجه  نی. لذا دولت که معتقد است حذف کامل ادینما
 شود. کیگاه خود نزدکردن ن یاتینگران کننده است، تاکنون توانسته به عمل ،یسال آت

 نیاز ا شیب شینسبت به قانون بودجه سال گذشته و احتمالا افزا یمنابع عموم يدرصد 50حدود  شیدولت با افزا 1400بودجه سال  یاصلاح حهیلا
را  ينگرن کننده ا طیداشته، شرا يدرصد 25 - 20رشد حدود  اتیدولت از محل مال داریپا يمقدار با اعمال اصلاحات مجلس بر آن، هر چند درآمدها

خوش  لیتصورات به دل نیاز ا یو انتظار عدم تحقق بخش ندهینفت در بودجه سال آ يدرصد 40کشور قرار داده است؛ با توجه به نقش حدود  يشرویپ
 يکسر میدر تحقق کامل آن، انتظار دار نییها در بودجه و باز هم احتمال پا ییاز محل فروش دارا نیسنگ يتحقق درآمدها ینیب شیپ نطوریو هم ینیب

اثرات مخرب آن بر  يگذار يجبران نشود و احتمال برجا ،یصندوق توسعه مل تیو حما ریبه طور کامل از محل فروش اوراق به غ ندهیبودجه سال آ
 یطیشرادر  یمک از منابع صندوق توسعه ملاست؛ هر چند ک ادیآن بر آحاد جامعه ز یاثرات مخرب تورم جهیکشور و درنت ینگیو نقد یپول هیپا تیوضع
و کحرك تورم باشد. لذا با وجود انتظار  یپول هیتواند عامل رشد پا یو جزو منابع بلوکه شده باشد، خود م ردیقرار نگ يمنابع در دسترس بانک مرکز نیکه ا
محل  نیبهتر از ا یتورم طیانتظار شرا جهیو درنت يو کاهش تلاطمات ارز يبازگشت ثبات اقتصاد نیو همچن کینزد ندهیدر آ یاسیس يها شیگشا

و تورم  یپول يفاکتورها هیاقتصاد هم از زاو ندهیدو سال آ یکی، ما را باز هم نسبت به کوتاه مدت 1400بودجه سال  طینسبت به دو سه سال گذشته، شرا
 دارد. یمنتج از آن نگران نگه م
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 بازار سرمایه 
هاي بازار و همچنین تثبیت قیمت رسید با توجه به رشد قابل توجه بازارهاي جهانی و جذاب شدن ارزشگذاري بسیاري از شرکتحالی که به نظر میدر 

افلگیر کرد گذاران به بازار و بازگشت به روند صعودي باشیم، به ناگاه سازمان بورس با تصمیمی عجیب همه را غدلار، کم کم شاهد ترمیم اعتماد سرمایه
الشعاع قرار داد و باعث شد معاملات خرد به شدت + تغییر داد. این تصمیم به شدت نقد شوندگی بازار را تحت6تا  -2و دامنه نوسان را به دامنه نامتقارن 

 هزار میلیارد  تومان هم برسد. 3کاهش یابد و در اوایل اسفند ماه حتی به زیر 

هزار واحدي،  87. در این ماه شاخص کل در این ماه با رشد گذاران باشد، در اواخر ماه تغییر روند دادبراي سرمایهتوانست ماه خوبی بهمن ماه که می
هاي شاخص ساز و بزرگ در ماه درصدي در این ماه نشان از عملکر بهتر شرکت 2وزن با بازدهی . در مقابل شاخص همدرصدي داشت 8بازدهی تقریبا 
 گذشته داشت.

در چند روز ابتدایی ماه همت رسید.  12همت با میانگین روزانه  243درصدي نسبت به ماه قبل به حدود  20ماه با افت  بهمنملات خرد در مجموع معا
م رسد تا زمانی که سازمان بورس اقداهمت در روز در برخی از روزها بودیم. به نظر می 3اسفند نیز شاهد افت حجم معاملات خرد و رسیدن به کمتر از 

 به تغییر مجدد دامنه نوسان نکند، نقدشوندگی بازار به همین صورت پایین بماند.
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 50همت نقدینگی حقیقی از بازار بودیم. هرچند این مقدار نسبت به ماه قبل  7خالص ورود و خروج نقدینگی در بهمن ماه بازهم منفی بود و شاهد خروج 
 توان تفسیر چندان مثبتی از آن داشت.کاهش حجم معاملات نمیدرصد افت داشته است، اما با توجه به 

  

 

رسد در حال حاضر شاخص براي رشد به شدت نیازمند با توجه به نمودار تجمعی ورود پول به بازار از ابتداي امسال و مقایسه آن با شاخص کل، به نظر می
از نظر زمانی بازار تا روشن شدن ابهامات پیرامون وضعیت بودجه و خروج از پروتکل الحاقی، نیاز به اصلاح داشت. اما اکنون تا  تزریق نقدینگی است.

 کند.هایی که پشتوانه بنیادي دارند را توجیه میگذاري در شرکتسرمایه ها برطرف شده و همچنان هزینه فرصت در بازارهاي موازي،حدودي این نگرانی
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 بازار بدهی
درصد رسیده است. با توجه عدم ثبات بازارهاي موازي به نظر  22درصدي داشت و به نزدیک  10در چند روز پایانی ماه گذشته شاخص بازار بدهی رشد 

 گذاري در بازار بدهی اندکی افزایش یافته است.رسد در بهمن ماه، تمایل به سرمایهمی

 

 

 هزار میلیارد تومان پول وارد بازار اوراق، به خصوص اوراق خزانه دولتی شده است.  2در ماه گذشته، حدود 
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 15 

 صنایع منتخب از منظر مدیریت دارایی آگاه
 

 شیشه
هاي این گروه، هاي توسعه قابل توجه در اکثر شرکتوجود طرح

ها در صورت رفع تحریم ارزشگذاري جذاب و پتانسیل صادرات
گذاري هاي این صنعت را در موقعیت بسیار خوبی براي سرمایهشرکت

 قرار داده است.

 مس
هاي جهانی و چشم انداز ادامه رشد یا ثبات رشد قابل توجه قیمت

 ها باعث افزایش سودآوري در این صنعت خواهد شد.قیمت
 

 زنجیره فولاد
مانند مس در بالاترین سطح هاي جهانی محصولات فولادي هم قیمت

هاي خود قرار دارد که موجب افزایش قابل توجه سودآوري در شرکت
آهن خواهد هاي تأمین کننده سنگتولید کننده فولاد و همچنین شرکت

 شد.
 

PVC 
هاي جهانی محصولات و همچنین تقاضاي وضعیت بسیار مناسب قیمت

تولید کننده  هايبسیار خوب در داخل کشور، باعث شده که شرکت
PVC گذاري باشند.ها براي سرمایهترین شرکتجزو کم ریسک 

 
 لیزینگ هايشرکت

هاي لیزینگی در صورت بازگشت ثابت به اقتصاد کشور، درآمد شرکت
از محل لیز کردن خودرو افزایش خواهد یافت، همچنین ارزشگذاري 

 ها نیز باعث جذاب شدن این صنعت شده است.مناسب این شرکت

 

 

 حمل و نقل بندري

در حال حاضر ارزشگذاري این صنعت در نقطه خوبی قرار دارد و رفع 
ها نیز منجر به افزایش صادرات و واردات و در نتیجه افزایش تحریم

ها ها و افزایش سودآوري این شرکتعملیات بندري در این شرکت
 خواهد شد.

 بنديجمع
به بازار سهام نبینیم، به هاي بیشتري از سمت مراجع مربوط اگر دخالت

هاي بازار در منطقه جذاب رسد که ارزشگذاري بسیاري از شرکتنظر می
گذاري قرار گرفته است. با توجه به احتمال ثابت ماندن براي سرمایه

هاي جهانی در بازارهاي دلار در کوتاه مدت و رشد قابل توجه قیمت
ها ازار ما از این قیمتدرصد ب 60کامودیتی، و باتوجه به اینکه بیش از 

پذیرد، از نظر بنیادي بازار سهام براي مستقیم و غیر مستقیم تأثیر می
 هاي رقیب بهتر است.گذاري در برحه کنونی، از گزینهسرمایه

هاي مالی هم نشانی از تغییري اساسی در سیاست 1400بودجه سال 
بودجه دولت در سال جدید ندارد و احتمالا باز هم دولت با کسري 

سنگین مواجه خواهد شد، از این رو انتظارات تورمی براي سال آینده 
 هم برقرار خواهد بود.

برد و احتمال تغییر شرایط در همچنان در رکود به سر میبازار مسکن 
 بسیار کم است. توجه به پارامترهاي اقتصادي کشوراین بازار با 

درصد به نسبت گذشته  22بازار بدهی با توجه به رشد نرخ بازار تا 
به نظر  درصدي ماه بهمن، 5/2تر شده، اما با توجه به تورم جذاب

نرخ بهره حقیقی اي براي کاهش تورم در دست نیست. رسد که نشانهمی
 در بازار بدهی همچنان منقی است.

ند از نظر اهاي دیجیتال هم با توجه به رشد شارپ اخیري که داشتهارز
به ریوارد در جاگاه مناسبی قرار ندارند و حداقل فعلا بهتر است  ریسک

گیري شود.با احتیاط بیشتري در موردشان تصمیم
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 برآیند دیدگاه سبدگردان آگاه       
 

 توضیحات دیدگاه نوع دارایی

 
 

بازار 
 سهام

 شیشه
 

 صادراتطرح توسعه و افزایش ظرفیت فروش، پتانسیل 

 هاي جهانیافزایش قیمت مس

 هاي جهانیافزایش قیمت  زنجیره فولاد

 هاي صادراتیپتانسیل کاهش تخفیفهاي جهانی و رشد قیمت  اوره 

 ها و ارزشگذاري مناسبپتانسیل افزایش عملیات بندري در صورت رفع تحریم  حمل و نقل بندري

 در بودجه سال آینده  4200مبهم بودن بحث دلار   دارو 

 
هاي سرمایه شرکت
 بالا P/NAVگذاري با 

 
 ارزشگذاري نامناسب

بازار 
 بدهی

 
 

 ، ریسک کمافزایش باردهی در ماه گذشته

طلا و 
 سکه

 
 

 انتظار ثبات قیمت در کوتاه مدت

جدول  راهنماي 
 

 گذاري در دارایی مذکور، جذاب ارزیابی شده است.سرمایهمنظور از          به آن معناست که 
 گذاري ندارد.منظور از         به آن معناست که دارایی مذکور در مقطع فعلی با مفروضات موجود، پتانسیل قابل توجه سرمایه

 تحولات پیرامون هستیم.منظور از         به آن معناست که نگهداري دارایی موجود در سطوح فعلی بوده و به دنبال رصد 
 ها بر پایه مفروضات موجود بنا شده است؛ بدیهی است هرگونه انحراف از مفروضات فعلی سبب تغییر در دیدگاه مدیریت دارایی خواهد گردید. شایان ذکر است که برآیند دیدگاه* 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 دپیشنها منزله به ماولز عموضو ینا ماشده در این گزارش موقعیت معاملاتی اخذ کرده باشد، اگذاري ذکر هاي سرمایهي گزینهشرکت سبدگردان آگاه ممکن است در یک یا همه
 و دارد ها آن ستىدر و صحت به دعتقاا هگاآ یىدارا مدیریت تیم که هشد حاصل منابعى از ارشگز ینا در دموجو تطلاعاا تمامى .نیست ثالث صشخاا به معامله جهت ها آن

 داتپیشنها از ناشى ثالث صشخاا معاملاتى تتصمیما لقبا در مسئولیتى هیچ  هگاآ دانگر سبد شرکت دجوو ینا با ستا هشد دآورىگر قیقد و دعتماا ردمو منابع از ستا معتقد
 .دىگیر نم هعهد بر حتمالىا نیاز و رضر یا و ارشگز ینا

 
 شرکت جانب از داربها اوراق وشفر و خرید جهت ارىگذ سرمایه مستقیم دپیشنها انعنو به یطىاشر هیچ تحت و ستا هشد منتشر عمومى تطلاعاا ئهارا رمنظو به ارشگز ینا

 اىبر آن از دهستفاا و کند نمى ئهارا ادفرا ىپذیر یسکر و دىفر تمتقضیا سساا بر هشد زىسا شخصى ارىگذ سرمایه داتپیشنها ارشگز ینا. ستا هنشد ئهارا هگاآ دانسبدگر
  که ستا توضیح به زمهد. لاد مى ننشا را تخصصى ورهمشا از دهستفاا ورتضر مرا ینا که ، باشد شتهدا تىومتفا ىها شتدابر نداتو مى و نیست کافى ارگذ سرمایه هر

 امقدا از قبل ارشگز ینا تطلاعاا سانىر وزبر ورتضر و ستا تغییر قابل  نماز طى در دىقتصاا یطاشر و تضاومفر تغییر با ارشگز ینا در هشد انعنو ازندا چشم و تطلاعاا
 کتبى ضایتر ینکها مگر د،گیر ارقر  ثالث صشخاا به فشاا ردمو  نکنندگا یافتدر توسط نباید و دهبو محرمانه ارش،گز ینا تطلاعاا.  ستا ورىضر و زملا ارىگذ سرمایه به

 .باشد هشد یافتدر هگاآ دانسبدگر

 سلب مسئولیت
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